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 問題の所在
金融負債の認識と測定については､ 2010年以降､ 日本と米国及び国際財務
報告基準 (International Financial Reporting Standards : IFRS) それぞれの会
計には一定の乖離が認められ､ 金融負債に関する会計のコンバージェンスは
達成されていない状況であるといわれていた (例えば､ 岩崎､ 2011；野村､
2015)｡ このような乖離に是正が求められ､ 近年になり2016年には､ 米国財
務会計基準審議会 (FASB) が会計基準更新書 (Accounting Standard Update :
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要 旨
本論文は､ 金融負債の公正価値評価に関する企業の自己信用リスクの問
題について､ 金融負債の会計処理方法が複数並存する現状において､ 財務
諸表の利用者が混乱することなく最も合理的に意思決定できる方法を検討
することを目的とした｡ この問題は日本では ｢負債のパラドックス｣ など
と呼ばれ､ これまでも先行研究で議論されてきている｡ 本論文では､ 特に
2016年の ASU第201601号の公表以降実施されていない実験研究の実施の
可能性について､ 検証を試みた｡
キーワード：公正価値会計 (Fair Value Accounting)､ 金融負債 (Financial
Liabilities)､ 負債のパラドックス (Counter-Intuitive Effect of
Liabilities) ､ 国際財務報告基準 (International Financial
Reporting Standards)､ 信用リスク (Credit Risk)
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ASU) 第201601号 ｢Accounting Standard Update No. 201601, Financial
Instruments Overall (Subtopic 825-10) : Recognition and Measurement of
Financial Assets and Financial Liabilities (金融商品－全般：金融資産及び金
融負債の認識と測定)｣ を公表した｡ しかし､ この基準についても周囲のコ
ンバージェンスを求める声に関わらず､ 未だ多くの相違点が指摘されている
(吉田､ 2017)｡ その中の一つに､ 金融負債の公正価値評価に関する企業の自
己信用リスクの問題がある｡ この問題は日本では ｢負債のパラドックス｣ な
どと呼ばれており (陳､ 2016；野村､ 2015)､ 企業の自己信用リスクが下落
するとデフォルト・リスクが高まり､ その結果高い金利で金融負債を公正価
値で評価すると利益が計上されるという問題である (Lachmann et al., 2015 ;
Gaynor et al., 2011)｡ 逆に､ 自己信用リスクが上昇しても金融負債は低い金
利による公正価値評価が行われ損失を生じてしまうことになる｡ 本論文は､
この ｢負債のパラドックス｣ の問題に関して､ 金融負債の会計処理方法が複
数並存する現状において､ 財務諸表の利用者が混乱することなく最も合理的
に意思決定できる方法を検討することを目的とする｡ 同様の研究はこれまで
も複数の先行研究によって行われてきたが (例えば Lachmann et al., 2015 ;
Koonce et al., 2011 ; Gaynor et al., 2011)､ 本研究では､ 2016年に公表された
新たな ASU第201601号の影響も含めて研究を進めていくことにする｡ 特に､
2016年の ASU第201601号の公表以降実施されていない実験研究の実施の可
能性について､ 本論文では検証を試みることにする｡
 金融負債の会計基準
１．日本基準
日本の会計基準では､ まず､ 支払手形､ 買掛金､ 借入金､ 社債その他の金
銭債務は債務額で測定される｡ また､ デリバティブ債権債務は時価で測定し､
評価差額は損益に計上する｡ ただし振当処理の為替予約等特定処理の金利ス
ワップ等及びヘッジ会計が適用されるデリバティブを除く｡ これは企業会計
基準第10号 ｢金融商品に関する会計基準｣ (企業会計基準委員会､ 2008)､ 及
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び､ 会計制度委員会報告第14号 ｢金融商品会計に関する実務指針｣ (日本公
認会計士協会､ 2015) に基づく会計処理方法である｡
また､ 2011年２月には企業会計基準委員会より ｢金融商品会計基準 (金融
負債の分類及び測定) の見直しに関する検討状況の整理｣ が公表されている
(企業会計基準委員会､ 2011)｡ これは､ 上記した日本の金融負債の現行会計
処理を規定した企業会計基準第10号 ｢金融商品に関する会計基準｣ の全面的
な見直しの議論と2010年 10月に国際会計基準審議会 (International
Accounting Standards Board : IASB) が金融負債の分類及び測定に関する部分
を含める形で､ IFRS第９号 ｢金融商品｣ を改訂・公表したこと等を踏まえ､
関連する論点を整理したものである｡ しかし2011年以降､ 日本の金融負債に
関する会計処理が大きく本質を変えることはなかった｡ したがって､ 日本の
現行会計制度に基づけば､ 企業の自己信用リスクが関わる金融債務は､ その
項目にもよるが､ 取得原価 (償却原価) で評価・測定されることになる｡ 以
下では､ その処理方法を設例に基づき仕訳例で示す｡
日本基準を採用した場合､ 社債は発行した時点で償却原価 (取得原価) に
より測定し､ 仕訳がなされ財務諸表に計上されることになる｡ 債務額の
10,000円が社債の原価評価として貸借対照表の負債に計上される｡
20X2年の期末には､ 設例にあるように､ Ｓ社の信用リスクが上昇し､ ３
％から５％へと変動した｡ これにより社債の公正価値は変動するはずである
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１) 株式会社 Stussy (Ｓ社) は20X1年期首に年利３％､ 期間３年､ 額
面10,000円の社債 (金融負債) を発行し､ 現金を受け取った｡ 利息
の支払いは期末とし､ 現金で支払う｡
２) 20X2年期末になり､ Ｓ社の業績が悪化し､ Ｓ社の信用リスクが上
昇し市場では5％でないと社債を発行できなくなった｡
３) 20X3年期首にＳ社が発行していた社債を現金で途中償還した｡
設例
が､ 日本基準を採用している場合には､ 社債は取得原価により評価・測定さ
れるため､ 発行当初の債務の額により貸借対照表に表示される｡ したがって､
公正価値の変動分は認識されないし､ 仕訳も行われない｡
20X3年には社債の満期償還を待たず途中で償還することになった場合､
仕訳には､ 貸借対照表に取得原価で計上された債務額を貸方から削除すべく
借方に社債10,000円を記入し､ 逆に貸方には支払った現金を10,000円計上す
る｡ これで､ 社債は財務諸表から消滅したことになる｡
２．国際財務報告基準 (International Financial Reporting Standards (IFRS)
基準)
IFRSにおける金融負債の会計処理は､ 2009年に公表された IFRS第９号
の改訂版で2010年 10月に公表された2010年 10月改訂 IFRS 第９号
(International Financial Reporting Standards No. 9, Financial Instruments,
October 2010) に基づいて処理されることになる (IASB, 2010)｡ IASBは当
初､ すべての金融資産と金融負債に公正価値評価を採用する意図でそれまで
の国際会計基準 (International Accounting Standards : IAS) 第39号 ｢金融商
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20X2年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
期末・信用リスク
変動に起因する公
正価値の変動
仕訳なし
20X3年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・途中償還 社債 10,000 現金 10,000
20X1年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・社債発行 現金 10,000 社債 (金融負債) 10,000
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
品：認識と測定 (Financial Instruments : Recognition and Measurement)｣ を
改正し IFRS第９号 ｢金融商品 (Financial Instruments)｣ を公表することに
した｡ しかし､ 企業の自己信用リスクの問題をどのように取り扱うかといっ
た点について意見統一が図れず (越智､ 2011)､ 結局､ 2010年改訂版の IFRS
第９号による金融負債の新しい基準が成立した｡ 現在でもその基準で会計処
理が行われている｡
IFRSにおける金融負債の現行基準では､ 金融資産と異なるアプローチが
採用されており､ 一部の規定を除き､ 原則として IAS第39号における金融
負債の分類及び測定に関する規定がそのまま維持されていると解釈される
(越智､ 2011)｡ IAS第39号の規定に基づけば､ 金融負債は原則として償却原
価で測定されることになる｡ ただし､ 売買目的で保有する金融負債､ 公正価
値オプションを適用する場合､ あるいは組込デリバティブが存在する場合は
その限りでないとされている｡ 特に､ 自己信用リスクの問題が関係するのは
公正価値オプションを適用するケースで､ 当該オプションを適用した結果､
自己の信用リスクに伴う公正価値の変動分はその他の包括利益として処理し､
その他の公正価値の変動は純損益に計上するとされている｡ この規定は IAS
第39号に存在したもので､ そこには､ 公正価値オプションの適用を選択でき
る要件として､ 以下の３つの要件のいずれかを満たす場合であると規定され
ている (IASB 2010, para.4.2.2)｡
() 金融商品は組込デリバティブを含むもの｡
() 金融商品は公正価値で管理運用されているもの｡
() 金融商品は償却原価による測定が認められるものであるが､ 公正価
値で測定されないと､ 会計上のミスマッチが発生してしまうもの｡
以上の IFRSの会計基準に基づけば､ もし公正価値オプションを採用しな
いと会計上のミスマッチを発生させてしまう恐れがある金融負債は､ 公正価
値で評価し､ その変動額のうち､ 自己の信用リスクの変化に関わる部分はそ
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の他の包括利益として処理されることになる (越智､ 2011)｡ 以下では､
IFRSに基づく金融負債の公正価値会計の処理方法を日本基準の説明で利用
した同じ設例に基づき仕訳で示す｡
IFRS基準を採用した時点では､ 日本基準と同じく､ 社債は発行した時点
で償却原価 (取得原価) により測定し､ 仕訳がなされ財務諸表に計上される
ことになる｡ 債務額の10,000円が社債の原価評価として貸借対照表の負債に
計上される｡
20X2年の期末には､ Ｓ社の信用リスクが上昇し､ ３％から５％へと変動
した｡ これにより社債の公正価値は変動する｡ IFRS基準では､ 社債を含む
金融負債は公正価値で評価するため､ 金利変更前の20X2年度末社債の割引
現在価値から金利変更後の2012年度末社債の割引現在価値を差し引いた金額
だけ社債の貸借対照表価額が減少する｡ それと同時に社債評価益が計上され
るが､ この評価益は IFRS基準に基づけばその他の包括利益として処理され
ることになる｡ この状況がいわゆる ｢負債のパラドックス｣ と呼ばれる現象
であり､ Ｓ社の業績悪化により発行した社債の価値が減少し､ 評価益が計上
されることになる｡
20X3年時点で社債の満期償還を待たず途中で償還することになった場合､
仕訳には､ 前期時点で公正価値評価された社債の貸借対照表価額9,810円が
計上されているので､ この金額を貸方から削除すべく借方に社債を同額記入
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20X1年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・社債発行 現金 10,000 社債 (金融負債) 10,000
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
20X2年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
期末・信用リスク
変動に起因する公
正価値の変動
社債 190* 社債評価益 (その
他の包括利益)
190
し､ 逆に貸方には支払った現金を9,810円計上する｡ これで､ 社債は財務諸
表から消滅したことになる｡
＊190＝(金利変更前の20X2年度末社債の割引現在価値－金利変更後の2012
年度末社債の割引現在価値)
＝(300＋10,000)/(1＋0.03)－(300＋10,000)/(1＋0.05)
３．米国財務会計基準 (Statements of Financial Accounting Standards (SFAS)
基準)
米国では､ 2016年１月に ASU第201601号が公表され､ これまでの金融負
債の会計基準が大きく変更されることになった (FASB, 2016)｡ 2010年の改
定前には､ SFAS第159号 ｢金融資産と金融負債の公正価値オプション (The
Fair Value Option for Financial Assets and Financial Liabilities)｣ に基づき､
金融負債のうち公正価値オプションを適用することを選択した項目について
の公正価値変動は全額純損益に計上していた (FASB, 2007)｡ ところが改正
後は､ 公正価値変動を企業の自己信用リスクから生じる部分とそれ以外の部
分に区別して､ 前者はその他の包括利益に計上することになった｡ この改正
はいわゆる ｢負債のパラドックス｣ 問題に対処するために設けられた処理で
あると解釈されている (吉田､ 2017)｡
このような FABS基準に基づく信用リスク変動に起因する金融負債の公
正価値変動分をその他の包括利益に計上する方法は､ IASBによる IFRS第
９号に類似する会計処理方法であるとも言えるが､ 大きく異なる点としては､
信用リスク変動に起因する金額がその後実現した場合には純利益にリサイク
リングされることになっている｡ 以下では､ FASBに基づく金融負債の公正
価値会計の処理方法を仕訳で示す｡
まず､ 2016年改正前の SFAS第159号に基づき公正価値変動は全額純損益
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20X3年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・途中償還 社債 9,810 現金 9,810
に計上していた｡ 上記した日本基準において利用した設例を同じく利用する
と､ 20X2年の信用リスク変動が生じた場合､ SFAS第159号では社債を含む
金融負債は公正価値で評価するため､ 金利変更前の20X2年度末社債の割引
現在価値から金利変更後の2012年度末社債の割引現在価値を差し引いた金額
だけ社債の貸借対照表価額が減少する｡ それと同時に社債評価益が計上され
るが､ この評価益は IFRS基準とは異なり当期純損益に計上することになる｡
20X3年時点で社債の満期償還を待たず途中で償還することになった場合､
仕訳には､ 前期時点で公正価値評価された社債の貸借対照表価額9,810円が
計上されているので､ この金額を貸方から削除すべく借方に社債を同額記入
し､ 逆に貸方には支払った現金を9,810円計上する｡ これで､ 社債は財務諸
表から消滅したことになる｡ これは IFRS基準とも同じである｡
次に2016年以降の ASU第201601号に基づけば､ IASB基準と同じく20X2
年の信用リスク変動が生じた場合､ 社債を含む金融負債は公正価値で評価す
るため､ 金利変更前の20X2年度末社債の割引現在価値から金利変更後の
2012年度末社債の割引現在価値を差し引いた金額だけ社債の貸借対照表価額
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(2016年改正前)
20X1年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・社債発行 現金 10,000 社債 (金融負債) 10,000
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
20X2年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
期末・信用リスク
変動に起因する公
正価値の変動
社債 190
社債評価益 (当期
純損益)
190
20X3年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・途中償還 社債 9,810 現金 9,810
を減額し､ それと同時に社債評価益をその他の包括利益として計上すること
になる｡
しかし､ ASU第201601号が IASB基準と大きく異なるのは､ 信用リスク
変動に起因する金額がその後実現した場合には､ その他の包括利益として一
度計上された金額は､ 純損益にリサイクリングされることになっている｡ 社
債を貸借対照表から消滅させる仕訳に加え､ リサイクリングの仕訳が別途追
加的に行われる｡
以上の通り､ 日本基準､ IFRS基準及び SFAS基準には大きな会計処理上
の差異が存在することがわかる｡
 先行研究の整理
負債のパラドックスは､ 英語では Paradox of Liabilities とは一般的に定義
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(2016年改正後)
20X1年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・社債発行 現金 10,000 社債 (金融負債) 10,000
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
20X2年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期末・利息支払 社債利息 300 現金 300
期末・信用リスク
変動に起因する公
正価値の変動
社債 190 社債評価益 (その
他の包括利益)
190
20X3年 (借方) 金額 (貸方) 金額
期首・途中償還 社債
社債評価益
(その他の包
括利益)
9,810
190
現金
社債評価益 (当期
純損益)
9,810
190
されない｡ 海外の先行研究では､ counter-intuitive gain (lose) や (Gaynor et
al., 2011)､ counter-intuitive effect (Lachmann et al., 2015) などと呼ばれてい
る｡ この問題は FASBが公表した SFAS第159号 ｢金融資産と金融負債の公
正価値オプション｣ 基準によって､ その議論が顕在化したと言われる
(Barth et al., 2008)｡ 具体的には､ 企業の自己信用リスクが下落するとデフォ
ルト・リスクが高まり､ その結果高い金利で金融負債を公正価値で評価する
と利益が計上されるという点である (Lachmann et al., 2015 ; Gaynor et al.,
2011)｡ 逆に信用リスクが上昇しても金融負債は低い金利による公正価値評
価が行われ損失を生じてしまうことになる｡
当該問題に関して先行研究を整理するとこれまで様々な賛否両論が論じら
れている｡ 第１に､ 公正価値変化を純損益として計上することに賛成する見
解としては､ 企業の信用リスクが上昇する場合､ 利益を報告することで金融
負債保有者が直面する経済状況を正確に反映することになるという見解があ
る (Lipe, 2002 ; Barth & Landsman, 1995)｡ 特に信用リスク上昇は当該負債
の公正価値を減少させ､ これは企業がその負債を弁済しなくても良い (すな
わち､ 負債の弁済を株主以外の誰かに引き受けもらう) 可能性を高めること
になる (Lipe, 2002 ; Barth & Landsman, 1995)｡
これに対して､ 同じ理由から公正価値変動を純損益計上することに反対す
る意見も存在する｡ 仮にその処理が会計上正しくとも､ 企業の信用リスクが
悪化した時に収益を計上するのは直感的ではなく (counter-intuitive) ミス
リーディングで利害関係者を混乱させてしまう恐れがあるという見解がある
(Barth et al., 2008 ; Chasteen & Ransom, 2007)｡ また､ 実務界からは､ この
ような信用リスクに起因した公正価値の変化は無視すべきという意見も見ら
れる (例えば Moody’s Investors Service, 2010 ; Reilly, 2007)｡
近年の先行研究の潮流としては､ 実験研究を用いて望ましい金融負債の会
計処理を明らかとすることが行われてきた｡ 例えば､ Gaynor et al. (2011)
は､ 184名の米国公認会計士を対象に実験研究を行い､ 財務報告利用者が企
業の信用リスクの変動に起因する公正価値損益を認識することで､ 当該企業
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の財務状態についてどの程度誤解を起こしてしまうかについて調査を実施し
た｡ 本先行研究の動機は､ SFAS第159号で規定される金融負債の公正価値
評価によって生じた ｢負債のパラドックス｣ による混乱を検証するという目
的で実施された｡ 結果は､ この研究に参加した70％以上もの回答者が､ 金融
負債の公正価値評価による利益の計上により､ 信用リスク下落に起因するパ
ラドキシカルな関係性を誤って評価することが明らかとなった｡ 本研究は､
当該結果に基づき､ 企業の信用リスク変動による損益を損益計算から除くべ
きであると主張した｡
更に Lachmann et al (2015) は､ これまでの IAS第39号および SFAS第159
号とは異なる会計処理を規定した IFRS第９号の効果を検討するために､
Gaynor et al. (2011) と同じく実験研究を行なった｡ IFRS第９号は上記した
とおり､ 信用リスクの変動に起因する公正価値の変動は､ 2010年以前の基準
にあるように純損益には計上せず､ その他の包括利益に計上するという方法
が取られた｡ そこで Lachmann et al (2015) は､ この新しい処理方法に基づ
いた会計報告が､ 財務報告利用者の意思決定にどのような影響を及ぼすかに
ついて調査を試みた｡ 当該実験研究は監査人として監査業務およびそれに関
わる業務に携わる93人のドイツ人を対象に行われた｡ 結果は､ IFRS第９号
の規定のとおり信用リスクに起因する評価損益を純利益ではなくその他の包
括利益に計上すると､ 回答者が当該企業の信用リスクを正確に評価ができる
ようになる傾向があることを明らかとした｡ 従って､ Lachmann et al (2015)
は IFRS第９号のとおり信用リスク変動に起因する損益を純損益から除くこ
とで､ 財務報告利用者が企業の業績に関して誤って理解することを防ぐこと
ができると結論づけた｡
上記した通り最新の先行研究に基づけば､ 並存する複数の金融負債に関す
る信用リスクに起因する公正価値変動分の処理は SFAS第159号よりも IFRS
第９号に規定されたその他の包括利益として処理をする方法が望ましいと主
張される｡ しかし､ 上記したような海外の先行研究では､ 以下のような２つ
の限界が指摘できる｡
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第１に､ 2016年１月に新たに ASU第201601号が公表され (FASB, 2016)､
これまでの金融負債の会計処理方法が大きく変更されることになったが､ こ
の変更を反映した研究が未だ存在しないという点である｡ この基準は､ 金融
負債の公正価値評価に関し､ これまでの SFAS第159号の規定内容を置き換
え､ IFRS第９号と同じくその他の包括利益に計上するという改正が加えら
れた｡ それと同時に､ 大きく異なる点としては､ 信用リスク変動に起因する
金額がその後実現した場合には純利益にリサイクリングすることになってい
る｡ これはリサイクリングしない IFRS基準と比べると大きな乖離があると
言える｡
第２に､ ３つの並存する会計処理方法を比較検討する実験研究は先行研究
にはこれまで存在しないという点である｡ Gaynor et al. (2011) は､ 公正価
値の変動を純損益に計上するか､ 原価評価 (償却原価法) を採用した前提で
公正価値変動を認識しないかのどちらかが望ましいかを検討した研究であっ
た｡ ところが Lachmann et al (2015) は当該公正価値変動額を純損益あるい
はその他の包括利益どちらに計上すべきかを検討した研究であった｡ 従って､
これら３つの会計処理方法を同時に実験研究で比較した研究はこれまで存在
しない｡
ただし先行研究において学説整理研究を見れば､ ３つの制度比較を実施し
た研究は存在する｡ 例えば陳 (2016) では､ 新しい ASU第201601号も対象
とした上で､ 信用リスク変動に起因する金融負債に関する３つの異なる会計
基準を比較検討した結果､ 財務諸表利用者の視点に最も適合する方法として､
ASU第201601号タイプである公正価値変動額をその他の包括利益に計上し､
それが実現した時にリサイクリングを行う方法を望ましいと結論づけた｡ 公
正価値変動額を純損益よりもその他の包括利益に計上すべきとする根拠は､
FASB (2016) にあるように､ 金融負債の減価により発生した評価益が実現
するには当該負債を公正価値で決済しなければいけないが､ そのような負債
を第三者に移転して評価益を実現させることが困難であるという説明が論理
的であると述べている｡ また､ リサイクリングについては､ 稀なケースであ
菅 原 智54
るとしても仮に当該評価益が実現した時には､ 金融負債に関する期待された
成果が確定したとして､ 純損益にリサイクルする方法が投資の成果である純
損益情報を歪めないと解釈している (陳､ 2016)｡
また､ 吉田 (2017) では､ FASBによる ASU第201601号が公表されるま
での作業を分析し､ 新しく公表された会計基準に対する FASBを構成する
委員の反対意見を紹介し､ 最もふさわしいと考える会計処理方法を提案して
いる (FASB, 2016, pp. 176179)｡ 例えば Schroeder 委員の見解を引用し､
2016年の FASB改定基準について､ 金融負債のパラドックス問題に対処す
るため､ 金融負債の自己信用リスクの変動に起因する評価損益はその他の包
括利益として計上することにしたが､ この方法は､ 金融資産からの公正価値
を純損益とする処理と計上区分を別にしてしまうため情報としての資産と負
債の関連性を示さず､ 金融商品会計の複雑性を増加させ､ かつ財務諸表利用
者を惑わすと警告している｡ またリサイクリングについては､ 貸借対照表と
損益計算書上で償却原価と公正価値の両方の情報を表示する二桁アプローチ
の採用することで各桁の測定値は単一の測定属性になるため投資者の理解度
も向上するとし､ 複雑さの原因となっているリサイクリングを廃止し､ 公正
価値変動は包括利益に全て計上する方法を提案している｡
以上のように､ 学説整理や制度分析などによる金融負債の信用リスクに起
因する公正価値変動の会計処理について３つの異なる制度の比較検討は行わ
れてきたが､ これまで､ 当該問題を実験研究の方法を用いて検討した研究は
存在していない｡
 仮説の設定
以上の先行研究の整理より､ 本論文のリサーチ・クエスチョン (RQ) を
以下の通り設定した｡
RQ1 : 金融負債の企業の自己信用リスクに起因する評価損益に対する３つの
開示方法 (公正価値会計を採用し純損益に計上する方法､ 公正価値会
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計を採用しその他の包括利益に計上する方法､ 償却原価法) のうち､
どの会計処理が適切な意思決定を財務諸表利用者に行わせるか｡
なお上記の RQでは､ 公正価値の評価損益をその他の包括利益に計上する
場合､ リサイクリングする方法としない方法についても検討を行う｡
また Lachmann et al. (2015) と Gaynor et al. (2011) では､ 報告される公
正価値の評価損益がプラス (利益) の場合とマイナス (損失) の場合では､
財務報告利用者の判断や印象に異なる影響を及ぼすという仮説を設定し､ 検
証を行っていた｡ このような仮説は､ 利益調整を扱った先行研究において､
損失は危険な状況 (red frags) と解釈されるので､ どんなに小さな損失でも
経営者は報告をやめようとする傾向にあることを鑑みて設定されていた
(Burgstahler & Chuk, 2013)｡ よって本研究でも以下の RQ2を設定し､ 自己
信用リスクの方向性をプラスとマイナスでどのような影響がそれぞれ財務報
告者の意思決定や判断に与えられるかを調査することにした｡
RQ2 : 金融負債の企業の自己信用リスクの方向性 (プラスあるいはマイナス
であること) が､ ３つの会計処理のうちどれが適切な意思決定を財務
諸表利用者に行わせるかの判断について影響を与えるか｡
 研究方法
上記のリサーチ・クエスチョンに解答するため､ 本研究では２×３の実験
研究を実施することにした｡ 第１要因は企業の自己信用リスクの方向性
(RQ2) であり､ この要因では企業が自己の信用リスクの変動により公正価
値の評価差額がプラスの場合とマイナスの場合とを設定した｡ また第２要因
は開示方法 (RQ1) とし､ ３つの異なる会計処理方法により開示した場合を
設定した｡
データ収集は質問票により実施する｡ まず､ 回答者はポートフォーリオ・
マネージャになったと仮定する｡ そしてクライアントの既存の９つの株式を
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含むポートフォーリオに新たにもう一つの企業の株式を追加するという場面
を想定する｡ 回答者は２つの会社からどちらか一つを選び追加するが､ ク
ライアントがリスク回避的という前提で､ より低い信用リスクの会社を選ぶ
ことが求められているという条件になっている｡ 選択する２つの企業のリス
ク＝リターンの状況は前年は同じとし､ 両企業とも前年には利益が出ていた
とする｡ 今期も２つの企業の規模や財務指標 (ROA､ 負債資本倍率､ ROE､
収益成長率) は信用リスクの変化に起因する公正価値の評価差額を計上する
前は同じであったとする｡ 開示方法に関するシナリオは３つ用意されており､
今期の会計処理において金融負債を､ (１) 償却原価 (取得原価) で報告す
る会社と公正価値で評価し評価差額を純損益として報告する会社を比較する
シナリオ､ (２) 償却原価 (取得原価) で報告する会社と公正価値で評価し
評価差額をその他の包括利益として報告する会社を比較するシナリオ､ (３)
公正価値で評価し評価差額を純損益として報告する会社と公正価値で評価し
評価差額をその他の包括利益として報告する会社を比較するシナリオ､ であっ
た｡ これらに加え､ 上記した第１要因である信用リスクの二つの方向を考慮
すると､ 第１要因の２条件と第２要因の３条件を掛け合わせた合計６つのシ
ナリオが完成する (参考として３パターンのシナリオを Appendix に添付し
てある)｡
次に､ これらの６シナリオ (信用リスクの方向性２パターン×開示方法に
関するシナリオ３パターン) を回答者にランダムに送付し回答を求める｡ 回
答者は､ 送られてきたシナリオに基づき､ 今期信用リスクのより低いと考え
る会社２社から１社を特定して選択することが求められる｡ さらに､ 回答者
の意思決定にもっとも影響の与えた要因とそれ以外の要因を特定する質問に
回答も求められる｡
 展望
本論文は､ いわゆる ｢負債のパラドックス｣ の問題に関して､ 金融負債の
会計処理方法が複数並存する現状において､ 財務諸表の利用者が混乱するこ
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となく最も合理的に意思決定できる方法を検討することを目的とした｡ 特に､
2016年の ASU第201601号の公表以降実施されていない実験研究の実施の可
能性について､ 検証を試みた｡ 今日並存する基準は､ 金融負債の信用リスク
変動に起因する公正価値の変動額について償却原価法を採用する日本基準､
公正価値評価してその他の包括利益とする方法を採用する IFRS基準､ そし
てその他の包括利益とする IFRS基準と同じ方法を採るが当該評価損益が実
現した場合にはリサイクリングして純損益計上する FASBが採用する方法､
更には2016年以前は､ FASBは当該公正価値の評価差額を純損益に直接計上
する方法がある｡ しかし､ これまで先行研究において論理的比較考察はなさ
れてきたが､ 実際に財務報告利用者がそれぞれの基準を採用するもとで､ ど
のような意思決定や行動をとるかは依然明らかとされてこなかった｡
本研究は､ このような問題意識の下､ 実験研究による実証研究を実施する
可能性を模索することを目的とした｡ 本論文で構築したリサーチ・クエスチョ
ンは､ 将来の研究において実証的データに基づき明らかとしたいと考えてい
る｡
(筆者は関西学院大学商学部教授)
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Appendix 1 : 信用リスク減少のケース (公正価値評価損)
公正価値評価 (当期純損益計上) と償却原価法を比較
GRANT CO.
財務諸表の注記 (抜粋)：長期負債の公正価値会計
当該企業は､ FASBの公正価値オプションを負債の会計に適用してきた｡ 上記の通り､
長期負債は貸借対照表上に公正価値で報告され､ 年間を通した公正価値の評価差額は損益
計算書上に ｢長期負債の公正価値変動分｣ として認識されている｡ 今期のデータと比較で
きるように前年度の同じ項目の数値も表示している｡
長期負債項目は1822年で元本分の償還が予定されている複数の負債によって構成され
ている｡ これらの名目利子率は4,75％から5.25％であり､ 加重平均利子率は4.9％となる｡
今期､ 当該企業は新しい負債を発行していないし償還も到来していない｡ 償還時の金額は
145,317である｡
長期負債の公正価値は市場価格に基づき決定される｡ 今期において公正価値評価により
生じた評価損は18,309であり､ この金額は全て企業の自己信用リスクの変動に起因するも
のである｡
菅 原 智60
貸借対照表 (抜粋)
当期 前期
総資産 406,748 372,776
長期負債 104,546 86,237
総負債 112,681 94,573
総持分 294,067 278,203
損益計算書 (抜粋)
当期 前期
収益 338,819 310,843
販売費・一般管理費 267,667 245,566
長期負債の公正価値変動分 (18,309) (1,150)
営業費用 4,312 4,436
税引前純損益 48,531 59,691
財務指標 (抜粋)
当期 前期
自己資本利益率 (ROE) 12％ 15％
総資産利益率 (ROA) 9％ 12％
負債資本倍率 36％ 31％
収益成長率 9％ 8％
MILO CO.
財務諸表の注記 (抜粋)：長期負債の会計
長期負債項目は1822年で元本分の償還が予定されている複数の負債によって構成されて
いる｡ これらの名目利子率は4,75％から5.25％であり､ 加重平均利子率は4.9％となる｡ 今
期､ 当該企業は新しい負債を発行していないし償還も到来していない｡ 償還時の金額は
149,100である｡
当期中には企業の自己信用リスクの変動は見られなかった｡
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貸借対照表 (抜粋)
当期 前期
総資産 426,082 378,595
長期負債 88,482 88,482
総負債 97,003 96,054
総持分 329,079 282,541
損益計算書 (抜粋)
当期 前期
収益 344,108 315,695
販売費・一般管理費 271,845 249,399
営業費用 4,424 4,552
税引前純損益 67,839 61,744
財務指標 (抜粋)
当期 前期
自己資本利益率 (ROE) 14％ 15％
総資産利益率 (ROA) 12％ 12％
負債資本倍率 27％ 31％
収益成長率 9％ 8％
Appendix 2 : 信用リスク減少のケース (公正価値評価損)
公正価値評価 (その他の包括利益計上) と公正価値評価 (当期純損益計上) を比較
GRANT CO.
財務諸表の注記 (抜粋)：長期負債の公正価値会計
当該企業は､ IFRSの公正価値オプションを負債の会計に適用してきた｡ 上記の通り､ 長
期負債は貸借対照表上に公正価値で報告され､ 今期の公正価値の評価差額は損益計算書上
に ｢長期負債の公正価値変動分｣ として認識されている｡ ただし､ 企業の自己信用リスク
の変動に起因するものについてはその他の包括利益として処理している｡ 今期のデータと
比較できるように前年度の同じ項目の数値も表示している｡
長期負債項目は1822年で元本分の償還が予定されている複数の負債によって構成されて
いる｡ これらの名目利子率は4,75％から5.25％であり､ 加重平均利子率は4.9％となる｡ 今
期､ 当該企業は新しい負債を発行していないし償還も到来していない｡ 償還時の金額は
145,317である｡
長期負債の公正価値は市場価格に基づき決定される｡ 今期において公正価値評価により生
じた評価損は18,309であり､ この金額は全て企業の自己信用リスクの変動に起因するもの
である｡
菅 原 智62
貸借対照表 (抜粋)
当期 前期
総資産 406,748 372,776
長期負債 104,546 86,237
総負債 112,681 94,573
総持分 294,067 278,203
損益計算書 (抜粋)
当期 前期
収益 338,819 310,843
販売費・一般管理費 267,667 245,566
長期負債の公正価値変動分 0 0
営業費用 4,312 4,436
税引前純損益 66,840 60841
包括利益計算書 (抜粋)
長期負債の公正価値変動分 (18,309) (1,150)
その他の包括利益 (18,309) (1,150)
MILO CO.
財務諸表の注記 (抜粋)：長期負債の公正価値会計
当該企業は､ FASBの公正価値オプションを負債の会計に適用してきた｡ 上記の通り､ 長
期負債は貸借対照表上に公正価値で報告され､ 年間を通した公正価値の評価差額は損益計
算書上に ｢長期負債の公正価値変動分｣ として認識されている｡ 今期のデータと比較でき
るように前年度の同じ項目の数値も表示している｡
長期負債項目は18-22年で元本分の償還が予定されている複数の負債によって構成されて
いる｡ これらの名目利子率は4,75％から5.25％であり､ 加重平均利子率は4.9％となる｡ 今
期､ 当該企業は新しい負債を発行していないし償還も到来していない｡ 償還時の金額は
149,100である｡
長期負債の公正価値は市場価格に基づき決定される｡ 今期において公正価値評価により生
じた評価損は17,765であった｡ 当期中には企業の自己信用リスクの変動は見られなかった｡
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財務指標 (抜粋)
当期 前期
自己資本利益率 (ROE) 12％ 15％
総資産利益率 (ROQ) 9％ 12％
負債資本倍率 36％ 31％
収益成長率 9％ 8％
財務指標はその他の包括利益も考慮されて計算されている｡
貸借対照表 (抜粋)
当期 前期
総資産 426,082 378,595
長期負債 88,482 88,482
総負債 97,003 96,054
総持分 329,079 282,541
損益計算書 (抜粋)
当期 前期
収益 344,108 315,695
販売費・一般管理費 271,845 249,399
長期負債の公正価値変動分 (17,765) (1,032)
営業費用 4,424 4,552
税引前純損益 67,839 61,744
Appendix 3 : 信用リスク減少のケース (公正価値評価損)
公正価値評価 (その他の包括利益計上) と償却原価法を比較
GRANT CO.
財務諸表の注記 (抜粋)：長期負債の公正価値会計
当該企業は､ IFRSの公正価値オプションを負債の会計に適用してきた｡ 上記の通り､ 長
期負債は貸借対照表上に公正価値で報告され､ 今期の公正価値の評価差額は損益計算書上
に ｢長期負債の公正価値変動分｣ として認識されている｡ ただし､ 企業の自己信用リスク
の変動に起因するものについてはその他の包括利益として処理している｡ 今期のデータと
比較できるように前年度の同じ項目の数値も表示している｡
長期負債項目は1822年で元本分の償還が予定されている複数の負債によって構成されて
いる｡ これらの名目利子率は4,75％から5.25％であり､ 加重平均利子率は4.9％となる｡ 今
菅 原 智64
財務指標 (抜粋)
当期 前期
自己資本利益率 (ROE) 14％ 15％
総資産利益率 (ROQ) 12％ 12％
負債資本倍率 27％ 31％
収益成長率 9％ 8％
貸借対照表 (抜粋)
当期 前期
総資産 406,748 372,776
長期負債 104,546 86,237
総負債 112,681 94,573
総持分 294,067 278,203
損益計算書 (抜粋)
当期 前期
収益 338,819 310,843
販売費・一般管理費 267,667 245,566
長期負債の公正価値変動分 0 0
営業費用 4,312 4,436
税引前純損益 66,840 60,841
包括利益計算書 (抜粋)
長期負債の公正価値変動分 (18,309) (1,150)
その他の包括利益 (18,309) (1,150)
期､ 当該企業は新しい負債を発行していないし償還も到来していない｡ 償還時の金額は
145,317である｡
長期負債の公正価値は市場価格に基づき決定される｡ 今期において公正価値評価により生
じた評価損は18,309であり､ この金額は全て企業の自己信用リスクの変動に起因するもの
である｡
MILO CO.
財務諸表の注記 (抜粋)：長期負債の会計
長期負債項目は1822年で元本分の償還が予定されている複数の負債によって構成されて
いる｡ これらの名目利子率は4,75％から5.25％であり､ 加重平均利子率は4.9％となる｡ 今
期､ 当該企業は新しい負債を発行していないし償還も到来していない｡ 償還時の金額は
149,100である｡
当期中には企業の自己信用リスクの変動は見られなかった｡
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財務指標 (抜粋)
当期 前期
自己資本利益率 (ROE) 12％ 15％
総資産利益率 (ROQ) 9％ 12％
負債資本倍率 36％ 31％
収益成長率 9％ 8％
財務指標はその他の包括利益も考慮されて計算されている｡
貸借対照表 (抜粋)
当期 前期
総資産 426,082 378,595
長期負債 88,482 88,482
総負債 97,003 96,054
総持分 329,079 282,541
損益計算書 (抜粋)
当期 前期
収益 344,108 315,695
販売費・一般管理費 271,845 249,399
営業費用 4,424 4,552
税引前純損益 67,839 61,744
菅 原 智66
財務指標 (抜粋)
当期 前期
自己資本利益率 (ROE) 14％ 15％
総資産利益率 (ROQ) 12％ 12％
負債資本倍率 27％ 31％
収益成長率 9％ 8％
